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Abstract
Unlike former Soviet Union, the SMEs have been incorporated in the system of the
planned economy in China, but financing SMEs is a relatively new agenda. This paper de-
scribes the followings below: (1) We retrace the institutional reforms and the structural
changes of money flow in China. (2) We confirm what SMEs are in China, and consider why
the growth of China’s SMEs has been achieved under the strict finance constraint in formal
financial system. (3) In addition, we discuss the reason why expansion of financing SMEs has
been picked up as an urgent policy matter in these several years.
Through discussing the above, what we want to insist are as follows. (1) Difficulty for
China’s SMEs to secure the necessary funds cannot be explained by application of the general
theory on financing SMEs alone. (2) It seems that China’s financing SMEs problem is deeply
tied up with the process of institutional transformation (marketization) and the essential struc-
ture of China’s economic system which so called “Socialist Market Economy”.
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はじめに
中小企業はいずれの国民経済においても企業数で圧倒的比率を占め，生産，
雇用面でも大きな比率を占める。また，社会的分業の担い手として国民経済を
支えている。
中国は本来的に「一国家＝一工場」を志向する計画経済を経験しながら，計
画経済期においても中小企業が一定の役割を果たし，いわゆる「改革開放」以
後，市場経済化へのシフトを始めて以降，中国においても生産・雇用などでの
中小企業の役割が極めて大きくなっている。
上記のように，本来「一国家＝一工場」を志向する計画経済においても，中
国では中小企業の役割は小さくなかった。しかし，改革開放以後，とくに中国
が自らを市場経済体制と位置づけた１９９０年代以降，中小企業の性質には変化
がみられる。計画経済から市場経済への移行に伴い，中小企業の主体は公有制
企業から非公有制企業（プライベートセクター）へと変化しており，中国の憲法
では公有制を主体とすると明記されているにもかかわらず，国民経済において
も非公有制部門が一大勢力を占めるに至っている。企業が非公有制であること
は市場経済一般では当然であるが，中国では中小企業と非公有制企業との重な
りに中小企業の諸問題を考えるカギが存在している１）。
いま一つ指摘すべきことは，中国において生来の非公有制企業群は，正規金
融からの資金調達にあまり依存せずに成長してきたことである。中小企業≒非
公有制企業は，自己資金を中心としつつ，企業間信用や非正規金融を利用しな
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１） 駒形 (2005) は，「中国の中小企業論の実態は，公有制企業の非公有制への転換と，非公有
制企業の新規創業ないし既存非公有制企業の発展促進を包摂した『非公有制企業論』の色彩
の濃いものである」(p. 262) と中国の「中小企業」の本質について述べている。
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がら，少なくとも成長のある段階まで，正規金融からの資金調達の不足を補っ
て成長してきたのである。もちろん，全ての中小企業≒非公有制企業が正規金
融からの資金調達に困難を抱えているわけではない。しかしながら，正規金融
からの資金調達の困難を緩和ないし改善する必要性が高まっていることも事実
である。
中国は市場経済化と並行して輸出振興政策をとり，２０００年代に入ると「世
界の工場」と呼ばれるようになった。輸出面でも中小企業の貢献度は高い
が，２００８年秋の国際金融危機以後，中国政府は，国民経済の成長持続と雇用
創出の面で，中小企業重視の姿勢を強め，第１２次５か年計画でも中小企業・
非公有制経済重視の文言を盛り込んでいる。
ただし，中小企業振興策として，国民経済における貢献度と資金調達面での
シェアとのギャップを埋めることが求められ，融資は拡大しているものの，最
近２年（２０１０－１１年）はマクロ経済のインフレ抑制や不動産投機抑制が課題と
なり，中小企業≒非公有制企業の資金調達環境が改善されたとは必ずしもいえ
ない。むしろ，中小企業の苦境が日本の報道でも伝えられるようになっている。
国際金融危機以後の金融緩和を経た後，再び金融引き締めに転じたこと，大手
国有銀行から融資を得られず倒産する中小企業が相次いでいること，中小企業
の破綻阻止に小口貸出会社拡充が議論されていることや２），金融引き締めで中
小企業が困窮し，非正規金融に資金を求め，高金利を求めて余剰資金が非正規
金融に流入していることが報道され，非正規金融の広がりは，国有企業優遇の
資金供給がもたらしている歪みの象徴であることが指摘されている３）。
中小企業向け資金供給の問題は，短期的要因と長期的要因とを分けて論ずる
必要があり，また，所有制に起因する要素よりも企業規模に起因する要素の重
みが増していることも事実である。とはいえ，中国の中小企業金融の問題を，
計画から市場への制度移行の過程や，「社会主義市場経済」という中国の経済
体制の特徴をふまえて考える場合，中小企業が非公有制企業と大きく重なって
いることは，なお，無視できない点である。
本稿では，「中小企業」は計画経済時代からあったが，産業資金供給として
２）「中国で民間金融拡大論 中小の破綻阻止へ融資」『日本経済新聞』２０１１年８月２６日
３）「金融引き締めで中小困窮 中国で『地下金融』広がる」『日本経済新聞』２０１１年１０月２
日
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の「中小企業金融」は比較的新しい課題であることを，制度改革と資金循環構
造の変化を振り返ることで跡付け，中国において「中小企業」とはどのような
存在であり，なぜ正規金融からの資金調達の制約が強くても発展しえたのか，
そして「中小企業金融」拡充がなぜ課題となっているかを概観する。そして中
国の中小企業の資金調達難をもたらしている理由を，企業規模の零細性に加え
て，制度改革（市場経済化）過程と「社会主義市場経済」という体制の構造に
求め，中小企業の資金調達難を構造的に把握することを試みる。
予め，結論を述べておくと，これまでの中国における中小企業の資金調達難
は，単に中小企業一般の論理からのみ説明できることではなく，これに計画経
済から市場経済への体制移行，成長志向の開発主義を加えた３つの要素から構
造的に説明されるべきであるということである（図１参照）。すなわち，制度改
革の過程をふまえた一定のタイムスパンをとってみた場合の，「中国の中小企
業金融」のもつ特徴を明らかにすることを本稿の目的としている。
なお，系統的事実関係や統計数字は入手の制約から２０１０年までを中心とし
ていることを予めお断りしておく。
図１ 中国の中小企業の資金調達難分析の視角
（出所） 筆者作成。
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１． 日本国内における中国の中小企業金融研究
中国における中小企業金融に関連する研究は，中国国内で発表されたものだ
けで，事実の紹介レベルのものを含めればすでに膨大な数にのぼり，また特定
の分野では中国以外でも（外国語による）研究が存在している。ここでは紙幅
と筆者の整理力の制約から，日本国内で発表された研究について紹介しておく。
中国語や英文での研究の一部は，以下で紹介する研究のなかで利用されており，
必要に応じて本稿でも言及する。
まず，中国のマクロ的金融の実証分析のなかに中小企業金融を位置づけた研
究としては唐成 (2005) があげられる。ただ，著書全体では現代経済理論，金
融理論をふまえた分析が行われているものの，中小企業金融については既存資
料を用いた記述的分析で全体像を描く試みに止まっている。なお後述のように
唐成氏はリレーションシップ・レンディングについて理論的・実証的研究成果
を公表しており，現代経済学の方法から中国の中小企業金融についての研究を
継続している。
大倉 (2009) は Investment Climate Survey_china のデータを利用してプロビッ
ト分析を行い，①企業規模と銀行借入との間には有意な関連があること（企業
規模が小さいと銀行借入が困難になる），②意外にも所有制の違いが資金調達の有
無に有意な相関をもたないこと――などの計測結果を示している。一般的認識
と異なる②について，大倉は，大倉・玄 (2009) において，現状では国有商業
銀行の貸し出しが国有企業に集中していると指摘しつつ（非公有制向け貸し出し
を増やす動きも認めながら），中小企業の資金調達難の原因を企業規模と所有制
の別で区別して定量分析するのは，公表統計や調査資料からでは難しく，中小
企業の資金調達難は，企業側，銀行側の問題，制度・政策的問題が絡み合って
発生しており，中小企業が発展している地域の中小企業の性格が多様で（元々
非公有制主体，公有制主体，元国有主体等）総合的な把握が難しいと述べている。
また計 (2006) は，途上国の持続的経済発展を支える金融システムのあり方
という視点から，実態調査結果をふまえて理論的に検討しており，インフォー
マルなルール，「信頼」が正規金融システムを代替し，情報の非対称性を低減
して中小企業の資金調達を可能にし，その成長を実現したと指摘している。
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以上が，中小企業金融の総論的な分析を，理論的フレームワークをふまえて
検討したものである。このほか総論的論文・報告書としては，独立行政法人国
際協力機構・中華人民共和国中国人民銀行 (2005)，国際際協力銀行中堅・中小
企業支援室 (2006)，李彭 (2008)，塚本 (2003) 等がある。
次に，各論に関しては，リレーションシップ，企業間信用，地域金融，信用
保証，非正規金融（民間金融），その他の領域から，以下のような研究・報告
がある。唐成 (2011) はリレーションシップ・レンディングの概念を整理した
うえで，浙江省における独自調査で収集した個票データを用いて推計を行い，
財務状況の良い企業は銀行からの借り入れ能力が高く，銀行との取り引き年数
が長いほど融資が得やすいこと，産業集積内では融資のプラスの利便性がある
こと，取り引き銀行数が多いほど借り入れ制約度が高くなること――という結
果を得ており，最後の点から特定金融機関との緊密な関係が借り入れ条件の改
善に有効であるという含意を導いている。
範 (2011) は，中国では正規金融機関の対中小企業融資や信用補完制度（信用
保証制度）には限界があるとして，中小企業と銀行との間の情報の非対称性を
低減するリレーションシップ・レンディングに関して，山東省青島の１企業が
展開する貸借仲介サービスの有効性について論じている。
白石・矢野 (2011) は，法制度や正規金融システムが貧弱な中国でなぜ高度
成長が可能になってきたのかという先行研究の問題提起と検討を受けて，蘇南
地域における企業調査にもとづき，企業間信用が銀行融資に劣らない利便性の
高い資金源になっていること，与信側企業は支払ってもらえないというネガテ
ィブな事情によるのではなく販売促進のために能動的に与信を行っていること，
企業間信用が長期資金の調達としても機能する事例があること，業績の良い企
業ほど受信能力が高いことを明らかにしている。白石・矢野 (2011) は「中小
企業」を対象としてはいないが，非公有制企業を主対象とする研究であり，中
国の事情から中小企業金融関連の研究とすることもできる。
また，白石・矢野 (2003) は９０年代のデータから投資関数を推定し，所有制
差別待遇による企業間資金配分の偏在性を指摘している。このほか，渡邉
(2011) は，公有制優遇下で体制外から企業が参入し，急成長できたのは，売り
手・買い手間での与信，前金・残金の支払いのタイミングの調整により確実に
資金が支払われる仕組みが形成されたためであるとしている。
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支店を全国展開する国有商業銀行ではなく，特定地域を中心に営業する金融
機関を地域金融に含めると，都市エリアでの金融としては，門 (2011) がある。
金融の地域分断性の下での都市商業銀行の経営について丁寧な検討が加えられ，
中小企業金融に関しては資金力が増し運用手段が多様化したことで却って中小
企業金融に重点を置かなくなったことが指摘されている。農村金融に関しては，
河原 (2005a) (2005b) が農村信用合作社の歴史的過程と２０００年代半ばまでの状
況を包括的かつ具体的に整理している。また韓 (2008) は農村信用合作社の改
革に焦点を当てて地域金融機関としての有り方を展望している。
信用補完制度（信用保証制度）の研究に関しては，森田 (2004)，李 斤 (2005)，
李 斤・石田 (2005)，駒形 (2005)，唐斌 (2011)，胡 (2004)などがある。森田 (2004)，
李 (2005)，駒形 (2005)は，中国における「信用補完制度」の試みを実態調査や
文献にもとづいて検討したものであるが，唐斌 (2011) は，遼寧省丹東市の保
証会社を事例に，体制移行期にあって銀行が本来担うべきでありながら担えて
いない機能を，保証会社が代行している点に着目し，中国の中小企業信用保証
制度は，単なる「補完制度」ではなく，西側の信用保証制度とは異質の存在で
あることを主張している。
企業間信用や信用補完制度は，正規金融の銀行融資をめぐる情報の非対称性
の問題や法・制度的問題を背景にもっているが，同様の背景をもつのが，非正
規金融に含まれる「民間金融」である。「民間金融」については，陳 (2010) が
系統的に分析しており，陳 (2012) でも近年の状況を簡潔に論じている。計
(2006) がインフォーマル金融で指摘した「信頼」を，陳は中国東南沿海部の歴
史的経験から説き起こし，実態調査をふまえて検討している。そこでは，中国
のインフォーマル金融は「改革」と「開放」の下で，生産経営活動の発展に貢
献したが，そこには伝統の「復活」という側面もあり，伝統の復活が計画経済
から市場経済への移行を促進している面があると主張している。また，劉
(2007) は消費者金融の視点から「民間金融」をとらえている。
このほか政策金融としての研究には，政策金融の重点を中小企業金融に置く
べきであると述べた南 (2010) がある。投資ファンドや直接金融に関する研究
には，創業・投資ファンドを扱った李彭 (2009) が，中小企業向け株式市場を
扱った研究には，鈴木・手嶋 (2009) がある。
土屋 (2007) は，浙江省温州市と安徽省合肥市の調査を踏まえ，中国におけ
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る中小企業金融の地域特性・格差に関する比較を行っている。また，日本貿易
振興会（日本貿易振興機構）(2001) (2004) は，浙江省や山東省を中心とする現地
調査結果の情報を提供しており，また，専修大学が平成１６～２０年度にかけて
私立大学学術研究高度化推進事業オープン・リサーチ・センター整備事業研究
（東アジア諸国の産業発展と中小企業）として実施した調査では，天津，蘇州，温
州でのアンケートによる横断的比較が行われており，そこに中小企業の資金調
達問題も含まれている。アンケート結果自体は非公開だが，結果の一部紹介と
分析は，駒形 (2007)，黒瀬 (2010) 等で行われている。
２． 制度改革（体制移行）と中小企業――中国における「中小企
業」とは
本節では，中小企業金融がなぜどのように政策課題となってきたかを説明す
るために，まず制度改革に伴うマネーフローの構造変化について述べ，次いで
実体経済領域の改革と金融システムの改革とがどのように連関してきたかを跡
付ける。
（１） マネーフローの構造変化４）
計画経済期（ここでは１９７０年代末までとする）には，価格設定と生産・流通の
統制により，国民所得のうちの労働分配部分を超える粗利潤部分（ないしその
処分権）のほとんどが国家財政に集中され，国が投資主体となって工業部門の
建設，特に重工業部門の建設に投じられていた（計画経済期の資本蓄積メカニズ
ム）。具体的には賃金財たる食糧と軽工業原料である綿花を低位な統制価格で
強制買付し，都市労働者の低い賃金水準・低い軽工業原料価格と高い軽工業製
品価格との差額から生まれる利潤を，国家財政を通じて重工業の建設に投入す
るというものであった。ここでは，金融機関は単なる国家財政の出納機関であ
り，金融仲介や信用創造といった市場経済における金融機能は持っていなかっ
た。
図２は，１９７８年以降のマクロの部門別資金過不足の推移をみたものである
が，「政府部門」が資金余剰セクターとなり，政府部門から資金不足セクター
４） 本項の記述は駒形 (2011) にもとづく。
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の「企業部門」に資金を供給することになっていることが７０年代末の部分か
ら見て取れる。
１１期三中全会，１９７９年９月の１１期四中全会で，農作物買付価格引上げなら
びに農業生産財価格引き下げ（＝農家交易条件の改善），強制買付量の引き下げ，
自留地・副業・集市の復活，作付け制限緩和が決定され，生産隊を単位とする
請負制が容認された。さらに実態が先行していた農家単位の請負制が８０年に
は部分的に追認され，農家単位の請負制は８４年までに全国に普及した。
農作物買付価格を引き上げるということは，従前の資本蓄積メカニズムを起
点から破壊することを意味した。食糧の買付価格を引き上げつつも，当初は消
費者価格を据え置いたが，財政的負担からそれは早晩限界に達することは明ら
かだった。つまり低廉な賃金財，工業原料の調達により軽工業部門に高利潤を
保証する仕組みそのものがもはや維持されえなくなり，そして国民経済の投資
効率を改善するには，経済計算主体を国から個々の経営体までおろすことが必
然化してくるのである。個別の経営体の経済計算を保証するには，従前の価格
体系の変更もまた必然となって，価格改革が進展した。
図２ 部門別資金過不足の対名目 GDP 比率（％）
（出所） 唐成 (2005) p. 33
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農作物買付価格引き上げ・農業生産財価格引き下げは農家に拡大再生産の原
資をもたらし，請負制はこの原資を拡大させるインセンティブとして作用した。
これら一連の農業の制度変化は，農業生産の劇的増加をもたらし，経済成長の
制約条件を大幅に緩和しただけでなく，農家の所得水準を高め，膨大な内需と
資金余剰を発生させた。さらに農家単位請負制の普及と農業生産性の上昇は余
剰労働力を顕在化させ，農村内社会的分業を深化させた。
都市でも１９７８年から奨励金・出来高制が復活し，７９年に賃上げが実施され
（７７年から賃金等級引き上げ），労働分配は増加した。都市部では国有企業改革の
実験が１９７０年代末から始まり，８４年から企業自主権の拡大と製品の計画外流
通が認められた。
これら農村と都市での制度改革により膨大な内需と貯蓄が形成され，このこ
とは資本蓄積構造を根本的に変えた。既述のように都市・農村の個別経営主体
が独立採算を行うことは，価格制度改革を必然化し，投資構成にも変化が生じ，
国民所得，マネーフローの構造に巨大な変化をもたらした。家計部門が巨大な
資金提供部門になったことで，金融仲介機能を果たす銀行の役割が重要になっ
たのである。
（２） 非金融営利性事業体の改革と間接金融システム改革
いわゆる漸進的移行を続けてきた中国においては，金融仲介機能の整備もま
た漸進的であった。表１は，実態経済（非金融営利性経営体）に関する制度改革
と間接金融システムの制度改革を本稿で必要な項目を中心に対照させたもので
ある。
１９８０年代前半には，都市部・国有セクターを中心とする企業（当時は「国営」
企業）の自主権拡大と，農村部門の経営体の自主権拡大が実施され，企業・経
営体の自律性の拡大に伴い，資金の効率的配分の仕組みが必要になった。これ
に対応するように，金融システムのほうは，人民銀行を中央銀行とし，その下
に農業，短期事業資金，長期資金，外国為替といった専門分野に特化した専門
銀行が設立された。そして国有企業の経営資金は財政給付から銀行貸出しへ切
り替えられた。また，農村部では農業改革がもたらした余剰資金を，農村に設
立された，自治体主導の農村企業体である郷鎮企業に供給するべく金融緩和が
実施された。
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表１ 非金融営利性事業体と間接金融システム関連の改革（１９７０年代末から国際金融危機まで）
非金融営利性事業体
間接金融システム
国有企業 農 村 非公有制経済
１９７０’末 企業自主権拡大
１９８１ 個人事業（個体経営）経営容認
１９８２ 個人事業雇用容認
１９８３ 郷鎮企業発展促進
１９８４ 市場導入
～請負制普及，個
人事業雇用容認
～８４：機能別専業銀行シス
テム，郷鎮企業融資緩和
１９８５ 財政支給から銀行融資へ
１９８７
１３回党大会，非公有制企
業発展容認
８７～株式制銀行設立
１９８８
憲法改正「社会主義公有
制経済の補充」，「私営企
業暫定条例」
１９９３
現代企業制度（国有企業
の自己資本形成，有限責
任制）
１４期三中全会「異なる所
有制間の平等な競争条件
創造」提唱
金融体制改革に関する決定
会社法
１９９４ 政策銀行設立
１９９５
大企業確保，小企業自由
化の方針
中央銀行法，商業銀行法（専
門銀行から商業銀行へ／機
能分業から相互競争へ）。
都市信用社から都市合作銀
行へ（９８～都市商業銀行
へ）
１９９７
１５回党大会「社会主義市
場経済の重要な構成要
素」
１９９８ 中小企業司設置
１９９９ 戦略的改組
憲法改正（補充→重要な
構成要素）
資産管理公司（不良債権買
取機構）設立，農村合作基
金会閉鎖
２００１ 民営企業家入党正式許可
２００３
中小企業促進法 農村信用社改革（農村商業
銀行，合作銀行への改組）
１６期三中全会「非公有制
経済の発展を奨励，サポ
ート，誘導」
２００４
全人代：私有財産権の保
護，私営企業家の共産党
入党に道を開く「３つの
代表」思想を憲法明記
２００５
「個体私営等非公有制経
済の発展を奨励・サポー
トし誘導することに関す
る若干の意見」
２００７ 物権法 郵貯銀行設立
（出所） 各種資料により筆者作成。
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１９９０年代に入り，中国が自らの経済体制を「社会主義市場経済」であると
宣言してからは，企業改革は単なる自主権拡大から所有権に踏み込んだ改革へ
と進んだ。それまで国有企業は自己資本を持たず，欠損や事業失敗の責任をと
りえなかったが，「現代企業制度」の導入により，自己資本を持って企業資産
の増殖を追求する存在となった。そして国（中央・地方政府）は出資者となっ
て建前上，経営には直接介入しない仕組みとなった。自己調達資金を効率的に
利用する方向性を生来備えている非公有制企業群が８０年代に生成し，９０年代
以降，規制緩和により発展したことに加え，国有企業セクターにも資金を効率
的に使用する圧力が一層加わった。
金融システムもこれと並行して制度改革が行われ，上記の専門銀行は商業銀
行となって専門の壁が取り払われ，相互に競争する存在となった。非金融部門
において企業は自律的に経営を行い，市場において競争する主体と位置づけら
れたことに対応して，金融部門も，貯蓄を効率的に配分する方向性を与えられ
た。
（３） 担い手の交替
１９９０年代初頭まで，中国は自らの経済体制を「市場経済」とは呼んでいな
かったが，物的な財の取引を中心に市場メカニズムの導入を徐々に進めてきた。
７０年代末から９０年代初頭までは，企業の所有形態は可能な限り公有制（国有
＋集団所有）企業のままで国民経済の成長と資源配分の効率化を目指してきた
といってよい。
しかし，その試みは，一方で国有セクターの相対的な後退をもたらしてきた。
工業部門でみてみると（図３），１９８０年代には農村企業体である郷鎮企業が，
国有企業が手を出さないニッチな領域や，国有企業と直接競合する織布等の軽
工業部門で成長機会を 國み，国民経済における生産額シェアを拡大した（図３
の集団所有の部分）。
同時に，１９８０年代には非公有制企業群も許容されるようになった。そして
９０年代前半に所有制に踏み込んだ国有企業改革が行われ，非公有制企業群に
対する規制がさらに緩和されると，生まれながらの非公有制企業群と，公有制
での経営に行き詰まり非公有制に転換された企業群の生産額シェアが伸びた。
非公有制企業のプレゼンスが１９９０年代末までにはすでに図３にみるように
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高まっていたにも関わらず，国有銀行を中心に既存金融機関は主に公有制企業
向けの資金供給を行っていた。この矛盾が，中小企業金融の整備の必要性を喚
起することになる。「非公有制」企業への資金供給が，「中小企業」への資金供
給となぜ関わってくるのか――この点を次にみていくことにしよう。
（４） 中国における「中小企業」とは
中国で「中小企業」を対象とする所轄官庁が設置されたのは，ようやく１９９８
年になってからのことであり，「中小企業促進法」という中国初の中小企業を
対象とした包括的法律が施行されたのは２００３年である。また，企業規模の区
分も，それまでは工業部門のみで，生産能力や生産額から産業ごとに詳細に決
められていたが，同じく２００３年に簡素化した区分が制定され，２０１１年にさら
に改定された（最新区分は表２参照）。
しかし，それ以前に中国に中小企業がなかったわけではない。計画経済期に
おいても，人民公社の社隊企業や「五小工業」といった農村部の公有制企業群
は概して「小規模」であり，１９７８年時点で工業企業の９９％以上は，当時の区
分で中小企業であった。また，１９８０年代～９０年代初頭に農村の雇用創出と所
得向上，労働集約型製品の輸出に貢献した「郷鎮企業」には大規模に発展した
ものもあったが，多くは中小規模であった。
図３ 工業総生産額所有制別構成
（出所）『中国統計年鑑』各年版により筆者作成。
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１９９０年代末から２０００年代初頭にかけて中小企業を対象とした所轄官庁が設
立され，法律が制定，施行された背景には，雇用と成長の担い手としての非公
有制経済振興が必要であったことが指摘できる。１９８０年代に非公有制経営体
がまず個人経営から解禁されたのも公有制部門では雇用を創出しきれなかった
ためであり，個人経営の発展が一定数以上を雇用する私的経営の許容につなが
表２ 中小企業区分再改訂基準（２０１１年改定）
業種 指標 単位 大型 中型 小型 微型
工業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧１０００ ３００≦Ｘ＜１０００ ２０≦Ｘ＜３００ Ｘ＜２０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧４００００ ２０００≦Ｙ＜４００００ ３００≦Ｙ＜２０００ Ｙ＜３００
建築業
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧８００００ ６０００≦Ｙ＜８００００ ３００≦Ｙ＜６０００ Ｙ＜３００
総資産額（Ｚ） 万元 Ｚ≧８００００ ５０００≦Ｚ＜８００００ ３００≦Ｚ＜５０００ Ｚ＜３００
卸売業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧２００ ２０≦Ｘ＜２００ ５≦Ｘ＜２０ Ｘ＜５
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧４００００ ５０００≦Ｙ＜４００００ １０００≦Ｙ＜５０００ Ｙ＜１０００
小売業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ ５０≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜５０ Ｘ＜１０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧２００００ ５００≦Ｙ＜２００００ １００≦Ｙ＜５００ Ｙ＜１００
交通運輸業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧１０００ ３００≦Ｘ＜１０００ ２０≦Ｘ＜３００ Ｘ＜２０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧３００００ ３０００≦Ｙ＜３００００ ２００≦Ｙ＜３０００ Ｙ＜２００
倉庫業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧２００ １００≦Ｘ＜２００ ２０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜２０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧３００００ １０００≦Ｙ＜３００００ １００≦Ｙ＜１０００ Ｙ＜１００
郵政業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧１０００ ３００≦Ｘ＜１０００ ２０≦Ｘ＜３００ Ｘ＜２０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧３００００ ２０００≦Ｙ＜３００００ １００≦Ｙ＜２０００ Ｙ＜１００
農林水産業 営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧２００００ ５００≦Ｙ＜２００００ ５０≦Ｙ＜５００ Ｙ＜５０
宿泊業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ １００≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧１００００ ２０００≦Ｙ＜１００００ １００≦Ｙ＜２０００ Ｙ＜１００
飲食業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ １００≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧１００００ ２０００≦Ｙ＜１００００ １００≦Ｙ＜２０００ Ｙ＜１００
情報通信業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧２０００ １００≦Ｘ＜２０００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧１０００００ １０００≦Ｙ＜１０００００ １００≦Ｙ＜１０００ Ｙ＜１００
ソフト・情報技術
サービス業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ １００≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧１００００ １０００≦Ｙ＜１００００ ５０≦Ｙ＜１０００ Ｙ＜５０
不動産開発経営
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧２０００００ １０００≦Ｙ＜２０００００ １００≦Ｙ＜１０００ Ｙ＜１００
総資産額（Ｚ） 万元 Ｚ≧１００００ ５０００≦Ｚ＜１００００ ２０００≦Ｚ＜５０００ Ｚ＜２０００
不動産管理
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧１０００ ３００≦Ｘ＜１０００ １００≦Ｘ＜３００ Ｘ＜１００
営業収入（Ｙ） 万元 Ｙ≧５０００ １０００≦Ｙ＜５０００ ５００≦Ｙ＜１０００ Ｙ＜５００
リース・ビジネス
サービス業
従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ １００≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
総資産額（Ｚ） 万元 Ｚ≧１２００００ ８０００≦Ｚ＜１２００００ １００≦Ｚ＜８０００ Ｚ＜１００
その他 従業員数（Ｘ） 人 Ｘ≧３００ １００≦Ｘ＜３００ １０≦Ｘ＜１００ Ｘ＜１０
（出所）「統計上大中小微型企業劃分辨法」国家統計局ウェブサイト
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った。
１９９０～９９年の雇用数の増減率をみてみると，国有企業は－２％，個人経営
＋１３％，私営企業＋３２％，外資系企業＋２８％となっており，国有企業は所有
制に踏み込んだ改革が行われながらも，競争の激化と産業構造の調整により，
借入の返済が滞り，リストラを迫られるようになった。ここでは数字を示して
いないが８０年代から９０年代初頭にかけて１億人以上の雇用を生み出した郷鎮
企業も競争の激化で公有制としては行き詰った。
かくして雇用創出と国民経済の持続的成長のために，非公有制企業群の振興
が必要となり，１９９３年には共産党第１４期中央委員会第３回全体会議で「異な
る所有制間の平等な競争条件の創造」が提起された。そして１９９７年の共産党
の第１５回大会では，非公有制経済が公有制と同等と位置づけられ，９９年には
憲法が党大会の決定に沿って改定された。ただし，所有制をめぐる議論は，な
お「政治化」するリスクを孕んでおり，政治化を回避するため，非公有制企業
を「中小企業」と呼び換えたという側面もあったと考えられる。
なお，アジア通貨危機の影響が，中小企業主体で発展してきた台湾では比較
的軽微で，財閥大企業体制で発展してきた韓国では著しかったとみて，この時
期，中小企業振興が提起されたという側面もあると指摘されている。
非公有制振興を「中小企業振興」で呼び換えたという点は，中国の中小企業
と非公有制企業との間に重なりが多いことに示されている。表３は，２００４年
経済センサスの結果をもとに，個人経営を含まない事業所統計をまとめたもの
だが，純粋な公有制は企業数の約１５％にすぎない。さらに個人経営を含む事
業所ベースでは，４，２３９万社（２００９年）の９９％以上が非公有制企業である。
表３ 中小企業の企業形態別構成（２００４年第１回経済センサス）
企業数
（％）
従業員数
（％）
年 商
（％）
総資産
（％）
国内資本 ９５．４ ８５．６ ８２．４ ８０．５
：国有＋集団所有 １５．８ ２１．１ ２５．７ １７．２
：株式，有限責任 １２．３ ２２．７ ３３．５ ２８．０
：私営企業 ６１．９ ３７．９ ２０．８ ３２．５
：その他 ５．５ ３．９ ２．５ ２．８
香港・台湾・外資系 ４．６ １４．４ １７．６ １９．５
（出所） 中国中小企業協会・南開大学中小企業研究中心 (2008) p. 22 により筆者作成。
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このように，非公有制企業と大きく重なる中小企業が中国全体の生産額，納
税額，雇用数，輸出額等に占める割合は２０００年代には図４のように高くなっ
ており，中小企業≒非公有制企業の振興は，中国経済の安定と持続的成長にと
って重要な政策課題となっている。
（５）「在来型」中小企業をめぐる昨今の環境
中小企業は大きく，「在来型」と「科学技術型」という２つの類型に分けら
れ，特に昨今経営環境の悪化が伝えられているのは前者に含まれる企業群であ
る。図４の特許（数），技術革新，新製品開発等での比率の高さは主に後者に
よるものとみられる。
労働集約型輸出で中小企業は中国の圧倒的比率を占めていたが，２００４年頃
から東南沿海地域での労働力不足と賃金水準の急激な上昇が発生するようにな
り，２００５年からは為替レートが上昇するようになってきた。低付加価値製品
の輸出に依存した成長方式の転換が目指され，原燃料価格上昇も相まって，従
前の労働集約型製品の輸出企業にとって経営環境は悪化してきていた。また，
国内市場対象の企業群も競争の激化と市場の需要水準の上昇に対応できないも
のは淘汰の危機にさらされるようになった（もちろん，それまで企業が淘汰の危
機にさらされていなかったわけではない）。すでに２００８年上半期段階で，中小企
図４ 中小企業の占める割合
（出所） 李子彬主編 (2009) p. 56, p. 191，同 (2011) p. 5, p.51
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業の生産停止・半停止は６．７万社に達し，約２，０００万人がレイオフされていた
という。
そこに２００８年秋，リーマンショックが発生し，国際金融危機の影響は，輸
出環境の悪化を通じて国内経済にも波及してきた。以後，外需の縮小を内需で
補って成長を維持する試みが，財政支出と銀行融資により展開され，公共事業，
インフラ建設が行われた。同時に，中小企業≒非公有制企業の成長による雇用
の創出や中小企業≒非公有制企業の創業があらためて奨励され，中小企業振興
の重要性はさらに高まった。
上記のような経営環境の変化にもかかわらず，２００３年から２００８年にかけて
は，中小工業の企業数は１１８％増，従業員数は５５％増，工業総生産額は２６２％
増，主営業収入は２６１％増という良好なパフォーマンスを示していたが，中小
企業が最も困難な状況にあったとされる２００９年１～２月には，中小工業の生産
額はわずか５．９％増（２２．９ポイントの低下），実現利潤は１９．３％減少（５２．３ポイ
ント低下）となっていた５）。
２００９年９月には「中小企業の発展をさらに促進することに関する国務院の
若干の意見」（“国発３６号”）が出され，金融・財政支援，技術進歩・構造調整
加速，市場開拓支援，企業の経営管理水準向上が打ち出された。にもかかわら
ず，なお既述のように，中小企業の苦境が伝えられており，第１２次５か年計
画（第３編第９章第５節ほか）では中小企業・民営（非公有制）経済重視が最近
の５か年計画では初めて独立した項目として記述されている。さらに２０１２年
の全国人民代表大会では，中小企業のなかでも重点対象が「小型」「微型」企
業であることが示された。
在来型中小企業のなかでも市場開拓と生産管理水準の向上が可能な企業が存
在していることも事実であるが，そうではない在来型中小企業群の多くは，図
５のような構造のなかで苦境に陥っており，複合的・構造的な要素が集約的に
表れたのが資金調達難である。企業間競争の激化に加え人件費，原材料コスト
の上昇が経営を圧迫し，他方で内外市場は停滞（海外市場はリーマンショックの
落ち込みから一旦回復したが，欧州危機の影響を受ける），特に人民元上昇が輸出競
争力を削ぐ状況になっている。リーマンショック以後の金融財政の緩和措置は
まず政府主導・国有プロジェクトに向かい，２０１０年末からマクロ政策として
５）「国務院関於促進中小企業発展情況的報告」中国人大網，２００９年１２月２５日
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インフレ対応が必要になると，中小企業の資金調達の難度が直接的に増すだけ
でなく，元高に調整され輸出環境も悪化した。
資金難に直面した企業のなかには，より高い金利で非正規金融から資金を調
達する企業があり，またモノづくりに疲弊した企業家のなかには資金を不動産
などで運用する者もあった。だが，経営に行き詰まり借入れ返済が不能になっ
た経営者の失踪や自殺が発生したり，不動産バブル抑制策が採られたりして，
これらの資金を媒介した非正規金融の一部の貸借の連鎖が切れる問題が発生し
た。そこで２０１１年１０月には温家宝総理が紹興，温州を視察し，中小企業の発
展支持を確認することになった。
また，政府活動報告でも強調されている，エネルギー・資源の高消費企業，
環境汚染排出産業の整理を含む環境構造調整は，既存中小企業の整理にもつな
がるため，退出補助金が出ているようだが，痛みを伴うものとなっている。
３． 中小企業の資金調達
（１） 相対的に低い非国有企業向け融資
中国において正規金融にみる金融面での中小企業のプレゼンスは，企業数や
生産額，輸出額，納税額，雇用といった非金融面での国民経済におけるプレゼ
ンスと比較して相対的に小さい。
「中小企業向け貸出し」として時系列統計が得られるのは一部地方（温州な
ど）の統計年鑑に限られている（このほか人民銀行の「区域金融報告」には一部地
図５「在来型」中小製造業の困難
（出所） 筆者作成。
中国の社会主義市場経済と中小企業金融
― ―１７
方の断片的数字が載っている）ため，ここでは既述のとおり中小企業と非公有制
企業とが大きく重なっていることに着目し，非公有制企業向けの間接金融の状
況について紹介する。なお，１９８０年代から９０年代初頭にかけては，郷鎮企業
が中国の中小企業の代表的存在であったことから，非国有（集団所有という公的
所有も含む）指標もみておくと，金融機関の非農業向け短期貸出額に占める非
国有企業のシェアは２０００年代前半の一部の年を除き上昇傾向にはあるが，そ
れでも２００９年段階で２０％余りの水準にすぎず，非公有制に限れば１０％に満
たない（図６）。その後貸出シェアは向上していると思われるが，入手できた年
次の統計を整理する。
ちなみに，計画経済時代の都市集団所有制向け貸出しと農村の人民公社経営
体（社隊企業）向け貸出しを中小企業向け貸出しとみなすと，数字が得られる
１９７１～７７年の平均では２．３％にしかならず，計画経済時代は国有部門・政府
部門に資金供給が集中されていたことがうかがわれる６）。
図６ 金融機関非農業向け短期貸出に占める非国有企業のシェア
（注） 非国有企業：私営企業・個人経営十郷鎮企業十外資系企業。非農業向け短期貸出：１９９３年ま
では「流動資金貸付」から「その他」を除いた値。１９９４年以降は「短期貸出」から「その他」
と「農業貸出」を除いた値。
（出所）『中国統計年鑑』各年版，『中国統計摘要』２０１１年版，『１９４９－２００５中国金融統計（上冊）』
により筆者作成。
６） 蘇寧主編 (2007)『1949-2005中国金融統計（上冊）』中国金融出版社による。
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（２） 中小企業の資金調達ルートとその特徴
系統的統計は欠いているが，「中小企業」としての資金調達ルートについて
の調査結果はいくつか存在している。このうち２０００年代以降のデータを含む
調査結果の一部を紹介する。なお，何をもって「中小企業」としているか不明
のものもあり，直接的比較には慎重である必要があろう。
中小企業と非公有制企業との重なりの大きさ，国民経済におけるプレゼンス
に見合わない，銀行融資額に占める非公有制企業の割合の低さから類推できる
ように，中小企業の資金調達ルートに関する調査の多くは，中小企業の自己資
金依存度の高さを指摘している。たとえば，中国人民銀行研究局の研究による
表４によれば，中小企業は必要な資金の半分前後を自己資金で賄っており，自
己資金の比率は低下傾向にあるが，それでも銀行借入よりも依存度が高いこと
が示されている。
また，企業規模が小さくなるほど，正規金融による資金調達は困難になり，
自己資金や非正式な金融手段に頼らざるをえなくなっていることが，いくつか
の調査で示されている。例えば，北京，天津，河北，浙江の３５２社を対象に資
金調達構成をみた表５では，従業員規模が小さくなるほど自己資金（「所有者」
表４ 中小企業の資金調達ルート（％）
年
自己資金 銀行借入
他企業か
らの借入
知人・友人
からの借入
株式・債券
発行
政府資金 その他＊
２００１ ５５．４ ３４．５ ２．０ １．９ ０．０ ０．２ ６．０
２００２ ４８．７ ４０．９ ２．７ ０．９ ０．１ ０．３ ６．４
２００３ ４５．９ ４０．０ ３．９ １．５ ０．４ ０．５ ７．８
（注） 意味不明の項目は「その他」に含めている。
（出所） 李子彬主編 (2010) p. 59
表５ 北京，天津，河北，浙江の３５２社の資金調達源構成（金額比率） 単位：％
資金源泉
従業員規模
所有者 留保
利潤
非正式
株式
銀行
融資
信用社
融資
商業
信用
非正式
融資
株式
上場
債券
発行
５０人未満 ４２．３ １３．９ ６．２ ５．４ ８．３ １５．４ ８．５ ０．０ ０．０
５０以上１００人未満 ３２．２ １１．８ ４．４ ２０．６ ７．０ １８．５ ４．８ ０．７ ０．０
１００以上５００人未満 ２７．７ １０．３ ０．８ ２２．６ ６．６ ２７．８ ２．７ ０．９ ０．６
５００人以上 １９．３ １５．２ ０．４ ４７．１ ２．０ １３．５ ０．０ １．４ １．１
（原出所） 楊思群 (2002)『中小企業融資』民主與建設出版社，pp. 57-59
（出所） 陳乃醒主編 (2003) p. 86
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欄，「留保利潤」欄）や非正式な手段（「非正式株式」「非正式融資」）の比率が高く
なり，金融機関からの借入れ（銀行融資）の比率が下がることが読み取れる。
なお，信用合作社の比率は逆に従業員規模が小さいほど高くなっており，信用
合作社の融資が中小企業金融の役割を一部果たしていることも示唆される。
小規模企業ほど金融機関から借り入れ比率が低く，非正式・非正規のルート
からの調達比率が上がる傾向は，世界銀行の調査からも読み取れる（表６，７）。
表６では，また運転資金調達に占める地場銀行の比率が５割を超える企業の比
率も，上記と同様の傾向を示す一方，従業員規模２５０人以上の企業群でさえ，
約４割は銀行からの借入れがないことも示されている。ただし，借入れがない
ことは自己資金で十分資金需要を賄えるため借入れの必要がないという可能性
もあり，借入れのないことを全てネガティブに評価すべきではない。
また，企業規模が大きくなるほど資金調達手段としての企業間信用の比率が
高まっていることは白石・矢野 (2011) の示唆と関連して興味深い。
なお，雇用者１０人未満の企業で，運転資金調達に占める地場銀行の比率が
５割を超える企業の比率や，投資資金調達に占める地場銀行の比率が必ずしも
最も低いわけではない理由は不明である。
所有制の影響については，古い調査（１９９８年）になるが，北京，遼寧，江蘇，
浙江，湖北，広東，雲南の７省・市，３，０２７の中小企業を対象とした調査報告
によると７），国有企業の６８．７％は借入れ，それも国有商業借入れがある一方，
集団所有，個人経営・私営企業ではこの比率がそれぞれ４９．９％と５２．９％とな
り，しかも借入先に国有商業銀行以外が含まれるようになっている。
にもかかわらず，大倉 (2009) の計測では，所有制と銀行借入れとの間に有
意な関係を見いだせなかった。これは大倉・玄 (2009) が指摘するように，中
小企業が発展している地域の中小企業の性格が多様で（元々非公有制主体，公有
制主体，元国有主体等）総合的な把握が難しいためである可能性がある。たとえ
ば，２００１年に行われたアジア開発銀行による，異なる発展の構造をもつ複数
の地域を対象とした調査（表８）によれば，生来の非公有制企業が発展してい
る温州，南海では，たしかに資金調達先として「個人・家族」のプレゼンスが
高いが，「銀行借入」も他の地域と比べ太い資金調達になっていることが伺わ
れる。地域経済の発展がもたらした貯蓄が金融機関に蓄積され，地域内に非公
７） 大倉 (2009 )pp. 2-3。元調査は林漢川・夏敏仁・何傑・管鴻禧 (2003)。
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表６ 運転資金の調達手段別構成（２００２年，単位：社，％）
全企業
雇用者規模別
１０人未満
１０人以上
５０人未満
５０人以上
１００人未満
１００人以上
２５０人未満
２５０人以上
企業数（社）
サンプル企業
：地場商業銀行借入れ有り
サンプルに占める割合（％）
：地場商業銀行借入れ５０％超
サンプルに占める割合（％）
１９１３
１１８５
６１．９
４７３
２４．７
１５９
３６
２２．６
１８
１１．３
５３２
９８
１８．４
５９
１１．１
１８４
６６
３５．９
４８
２６．１
２５７
１１３
４４．０
７３
２８．４
３６６
２２３
６０．９
１４４
３９．３
調達割合（％）
地場銀行
外国銀行
投資基金等
企業間信用
家族・知人
その他インフォーマル
内部資金・留保利益
出資
その他
２６．３
０．２
０．４
２．３
５．７
１．９
１３．１
１１．７
３８．６
１４．４
０．０
０．３
１．８
１０．６
３．２
１７．０
１５．４
３７．３
１５．５
０．２
０．０
１．７
８．２
２．１
１４．１
１４．７
４３．４
２６．０
０．０
１．１
２．３
７．３
１．１
１０．１
１１．９
４０．１
３０．３
０．２
０．５
３．３
１．６
１．８
１４．０
１１．１
３７．１
４１．３
０．１
０．２
３．５
１．６
１．０
１１．７
６．５
３４．０
（注）「投資基金等」＝投資基金＋特別開発資金＋その他投資基金。出資＝従業者・法人への株式売却＋投資
家への株式公開発行規模別の合計が全企業数にならないが理由は不明。
（原資料） World Bank, ICS_china 2003
（出所） 大倉 (2009) p. 10
表７ 投資資金の調達手段別構成（２００２年，単位：社，％）
全企業
雇用者規模別
１０人未満
１０人以上
５０人未満
５０人以上
１００人未満
１００人以上
２５０人未満
２５０人以上
企業数（社）
サンプル企業
：地場商業銀行借入れ有り
サンプルに占める割合（％）
：地場商業銀行借入れ５０％超
サンプルに占める割合（％）
１３４２
９５６
７１．２
２５７
１９．２
１１６
３０
２５．９
１５
１２．９
２７２
５０
１８．４
３４
１２．５
１１４
２４
２１．１
１９
１６．７
１８３
５３
２９．０
３５
１９．１
２８９
１２５
４３．３
８３
２８．７
調達割合（％）
地場銀行
外国銀行
投資基金等
企業間信用
家族・知人
その他インフォーマル
内部資金・留保利益
出資
その他
２０２
０．１
０．５
１．０
５．９
１．８
１５．２
１２．４
４２．７
１５．３
０．０
０．５
０．３
１０．４
２．５
１７．６
１２．１
４１．１
１３．１
０．４
０．１
１．９
８．７
２．１
１６．７
１４．４
４２．６
１６．５
０．０
０．９
０．２
７．０
０．８
１１．５
１４．４
４８．８
２１．０
０．２
０．３
０．２
２．９
１．７
１８．６
１３．６
４１．５
２９．６
０．１
０．６
１．６
１．７
１．７
１５．６
８．６
４０．５
（注）「投資基金等」＝投資基金＋特別開発資金＋その他投資基金。出資＝従業者・法人への株式売却＋投資
家への株式公開発行規模別の合計が全企業数にならないが理由は不明。
（原資料） World Bank, ICS_china 2003
（出所） 大倉 (2009) p. 10
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有制企業であれ有力な資金供給先があり，後述する情報の非対称性が低減され
れば，非公有制企業の銀行融資調達の困難も低減されうるといえよう。
つまり地域経済（例えば国有企業を主体とし計画経済が機能した地域か，事実上，
非公有制企業に依存してきた地域か）や非公有制の中身（国有企業な公有制企業が
民営化されたのか，生来の非公有制なのか）を考慮せず，単に外形的に所有制だけ
で資金調達パフォーマンスを検討することには限界があるということになろう。
続いて，発展パターンと地域経済の構造が異なる３つの地域――温州，蘇州，
天津の中小企業を対象にアンケートを行った専修大学オープンリサーチ事業の
調査結果８）を，駒形 (2007) での整理にもとづいて紹介する。
調査は２００５～２００６年に行われ，結果は主に２００３年現在の数字である。２００３
年は中小企業の経営環境一般として，なお外延的拡大が可能であった段階にあ
る。したがって，このような時期的な事情も反映されていると考える必要があ
ろう。
表９－１では，調査対象中小企業の資金不足が，外延的拡大（設備増設の必要，
８） 文部科学省オープンリサーチ事業の一部として専修大学に設置された社会知性開発研究セ
ンター・中小企業研究拠点が実施した。アンケートの設計は黒瀬直宏教授（現嘉悦大学教
授）により，アジア８か国・地域で実施された。筆者はこの事業に研究員として参加した。
中国については天津市，温州市，蘇州市の各市工商局の登録データ（天津は市統計局の企業
データベースを併用）から計３３３社を抽出した。
表８「民営企業」の主要な資金調達先構成（％，２００１年）
北京 瀋陽 西安 温州 南海 合計
国有企業投資 ２．８ ２．０ １．５ １．４ ０．０ １．６
政府機関投資 １．４ ３．９ ４．５ ０．７ ０．０ ２．１
個人・家族資金 ４５．５ ４７．４ ４４．７ ５７．５ ５１．４ ４９．４
外資 ５．６ ５．２ ２．２ ４．１ ６．２ ４．７
民間企業投資 ２１．０ １５．２ ２．２ １１．４ １５．７ １５．５
ベンチャーキャピタル ３．５ ４．０ ０．７ ２．０ ０．６ ２．２
内部留保 ５５．３ ３４．３ ４１．１ ３０．４ ４９．１ ４１．９
銀行借入 ３７．１ ２０．４ ２９．１ ５１．４ ４７．３ ３７．２
親族・友人借入れ １１．２ １９．８ １５．７ １８．３ ９．２ １４．８
内部資本 ３７．８ ２６．２ ３４．３ ３４．４ ２９．４ ３２．４
（注） 主な資金調達先として企業があげた上位３つをまとめた値。
（原出所） Asian Development Bank (2003) 表Ａ２．１５
（出所） 大倉 (2009) p. 3
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投入要素の価格上昇）という成長の過程で発生しており，またここでは不本意な
企業間信用（売上回収の遅れ）と関わっている可能性があることが示されてい
る。
借入れの有無をみると（表９－２），アジア開発銀行の調査と同様に，生来の
非公有制企業が中心となって成長してきた地域（温州）では借入れのある企業
が約９割に達し，公有制の民営化型が多いとみられる天津と対照的な結果とな
っている。
借入れ先については温州では伝えられているように，非正規金融（ここでは
銀行以外の民間金融業者，経営者の知人，家族・親族）への依存度が他より高いが，
表９ 温州，蘇州，天津の中小企業資金調達状況と調達環境（２００３年）
９－１ 資金状況（１つ）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．不足 ５２ ４６．０％ ６３ ５７．３％ ７５ ６８．２％ １９０ ５７．１％ ３８．３％
２．足りている ５５ ４８．７％ ４７ ４２．７％ ２９ ２６．４％ １３１ ３９．３％ ６１．７％
無回答 ６ ０ １０９ ６ １２
（上で１を選んだ場合）資金不足の原因（いくつでも）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．売上げ低迷 ６ １１．５％ ６ ９．５％ １５ ２０．０％ ２７ １４．２％ ７１．１％
２．売上げ金回収の遅れ ３３ ６３．５％ ２９ ４６．０％ ３５ ４６．７％ ９７ ５１．１％ １９．７％
３．人件費・原材料費の増加 ２７ ５１．９％ ３４ ５４．０％ ４５ ６０．０％ １０６ ５５．８％ ３０．５％
４．借入れ金返済の必要 ６ １１．５％ ７ １１．１％ １９ ２５．３％ ３２ １６．８％ ４４．６％
５．古い設備を入れ替える必
要がある
１１ ２１．２％ ８ １２．７％ ５ ６．７％ ２４ １２．６％ ２２．１％
６．設備増設の必要 １６ ３０．８％ １７ ２７．０％ １５ ２０．０％ ４８ ２５．３％ １２．０％
７．その他 ３ ５．８％ ４ ６．３％ ２ ２．７％ ９ ４．７％ ０．８％
（上で２を選んだ場合）資金充足の理由（いくつでも）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．自己資金が十分あるから ２６ ４７．３％ １９ ４０．４％ １４ ４８．３％ ５９ ４５．０％ ２２．９％
２．不足すれば銀行から借り
られるから
３８ ６９．１％ １９ ４０．４％ ８ ２７．６％ ６５ ４９．６％ ６２．６％
３．不足すれば銀行以外から
借りられるから
５ ９．１％ ２ ４．３％ ４ １３．８％ １１ ８．４％ ４．２％
４．自己資金の範囲内で経営
を行うから
１８ ３２．７％ １４ ２９．８％ １１ ３７．９％ ４３ ３２．８％ ３０．９％
５．その他 ０ ０．０％ ６ １２．８％ ０ ０．０％ ６ ４．６％ ０．７％
（出所） 駒形 (2007) pp. 100-109
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借入れ先として銀行を挙げた率は他の地域より高い。
したがって，非公有制企業の資金調達難は，単純に企業の外形的な所有制で
論じることができないという前述の点があらためて確認された。
正規金融のなかでの資金調達方法には，銀行借入れという間接金融のほか，
債券発行や株式上場といった直接金融がある。中国の中小企業は，日本の中小
企業よりも上場に相対的に積極的であり（表９－３），中小企業に固有の役割を
果たす存在というよりは現時点で中小規模であり，成長により規模拡大してい
く存在という性格をもっているようである。特に生来の非公有制企業を主体と
する温州において，調査時点では上場に積極的であった。
表９
９－２ 借入れの有無（１つ）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．有る ９７ ８９．０％ ７０ ６５．４％ ４０ ３７．７％ ２０７ ６４．３％ ７９．２％
２．無い １２ １１．０％ ３７ ３４．６％ ６６ ６２．３％ １１５ ３５．７％ ２０．５％
無回答 ４ ３ ４ １１
（上で１を選んだ場合）借入れ先（いくつでも）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．銀行（全ての預金取り扱
い金融機関）
９５ ９７．９％ ６３ ９０．０％ ３４ ８５．０％ １９２ ９２．８％ ９１．８％
２．銀行以外の民間金融業者 １４ １４．４％ ２ ２．９％ ４ １０．０％ ２０ ９．７％ １．６％
３．政府系中小企業専門金融
機関
２ ２．１％ ２ ２．９％ ２ ５．０％ ６ ２．９％ ３６．１％
４．経営者の知人 ２９ ２９．９％ ８ １１．４％ ６ １５．０％ ４３ ２０．８％ １．４％
５．経営者の家族・親族 ２２ ２２．７％ ９ １２．９％ ６ １５．０％ ３７ １７．９％ ８．３％
６．経営者自身 １５ １５．５％ ６ ８．６％ ３ ７．５％ ２４ １１．６％ １５．７％
７．その他 ２ ２．１％ ５ ７．１％ ２ ５．０％ ９ ４．３％
（出所） 駒形 (2007) pp. 100-109
９－３ 株式上場（１つ）
温州 蘇州 天津 中国合計 日本合計
１．現在上場中 ２ １．８％ ０ ０．０％ ０ ０．０％ ２ ０．６％ ０．５％
２．上場の準備中 ４ ３．５％ １ ０．９％ ３ ２．７％ ８ ２．４％ ０．２％
３．将来上場することを目標 ８ ７．１％ ６ ５．５％ ２ １．８％ １６ ４．８％ ３．７％
４．今は考えていないがいず
れは可能性がある
３９ ３４．５％ ２３ ２０．９％ ２０ １８．２％ ８２ ２４．６％ ４．３％
５．まったく考えていない ４６ ４０．７％ ６２ ５６．４％ ７４ ６７．３％ １８２ ５４．７％ ９０．９％
無回答 １４ １８ １１ ４３
（出所） 駒形 (2007) pp. 100-109
経済研究所研究報告（２０１２）
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従業員数にもとづく企業の規模別での資金調達状況をみると，ここでも他の
調査と同様に，銀行から借入れがある企業の比率は，規模が大きくなるほど高
くなっている。そして，「資金が足りている」とした企業のなかで，その理由
を「資金が不足すれば銀行から借りられるから」とした企業の比率は，規模が
大きいほど高くなる傾向が見て取れ，また「自己資金が十分あるから」とした
企業の比率も企業規模におおむね比例する形となっている。さらに規模の小さ
い企業ほど，上場を考えている比率がおおむね下がっている。
（３） 国際金融危機以後の情勢
以上，紹介してきた調査はいずれも２０００年代前半に行われたものであり，
２０００年代後半から末になると経営環境は変化し，資金不足の問題がさらに顕
著になってきた。ところが，２００８年の全国融資総額は対前年比１４．９％増であ
ったのに対し，対小企業融資は２２５億元増，前年比１．４％増にとどまった。ま
た，２００９年の国有投資が対前年比で４０～５０％増であったのに対し，民間（非
国有）投資は２７．７％増にとどまった。こうした数字は，国民経済における資
金供給が相対的に国有部門に傾斜していることを示している。
２００９年には資金不足の中小企業が全体の８０％，うちひどい不足状態にある
ものが２０％を占めると言われた９）。２００９年６月には広東省の中小企業１００万
社のうち銀行から融資を得られたのは１８万社のみで，多くの個人経営・私営
企業は全く銀行融資が得られない状況にあったという。上場を除く「民営企
業」の資金調達構成は自己資金が６５％，民間金融＋商業信用が２５％を占め，
銀行融資はわずか１０％にすぎないとされた１０）。２００９年第２四半期以後，中小
企業向け貸し出しは拡大し，同年１２月以降，工業情報化部と四大商業銀行と
の間で中小企業向け融資拡大の備忘録が作成され１１），事実上の政府の銀行に対
する指導によって２０１０年末には銀行融資総額の２４％を占めるに至った。しか
し，その後の引き締めも加わって，冒頭に紹介したような新聞報道のような状
況が発生している。
９） 李子彬主編 (2010) p. 57
１０） 同上
１１） 李子彬主編 (2011) p. 56
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４． 中小企業金融の体系―その現状
中国における中小企業金融は，間接金融と直接金融という区分から整理する
だけでなく，正規金融と非正規金融という区分からの整理も必要である。以下
ではまず正規金融のなかでの間接金融と直接金融について紹介し，次いで非正
規金融について紹介する。
（１） 正規金融
間接金融は，社会的資金供給総額の７０％を占めるといい，うち中小企業向
け貸出しは２００９年９月末現在で１４兆１，０００億元，企業向け融資総残高の
５４．６％を占めたという１２）。金融機関の非農業向け短期貸出に占める非国有企
業向け貸出しの比率（表１１参照）よりも高いが，この差異については別途検討
が必要である。
中小企業に対する融資の，最も大きな比率を占めるのが，国有商業銀行であ
１２） 李子彬主編 (2010) p. 61
表１１ 中小企業向け融資の比率
当該行中小企業向け
融資／中小企業向け
融資全残高（％）
中小企業向け／当該
行企業向け融資残高
（％）
備考
国有商業銀行
（工商，中国，建設，農業）
３７．１ ４５．０
全預金の７０％，
全貸出の６５％
株式制商業銀行
（交通，招商，興業，深 発展，
光大，浦東発展，民生，華夏…）
２１．１ ５０前後
農村合作金融機関 １５．１ ９５以上
政策性銀行
（国家開発，農業発展，輸出入）
１３．６ ―
都市商業銀行 １０．６ ７０以上
外資系金融機関 １．８ ―
郵貯銀行 ０．５ ―
都市信用社 ０．１ ―
（出所）李子彬主編（２０１０）により作成。
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る。国有商業銀行は預金総額の７０％，貸出総額の６５％を占め，中国の間接金
融機能を大きく左右しうる存在である。しかし，国有商業銀行は貸出総額で
６５％を占めながら，中小企業向け貸出し総額の３７．１％を占めるにとどまり，
当該銀行の企業向け貸出し残高でみても４５％を占めるにすぎない。これは，
中小企業向け貸出しにおいて２１％を占める株式制商業銀行が，当該銀行の企
業向け貸出の５０％を中小企業向けに貸出していること，中小企業向け貸出し
においてそれぞれ１５．１％，１０．６％を占めるにすぎない農村・都市の信用合作
社が，当該行の企業向け貸出の９５％以上，７０％以上を中小企業向けに貸出し
ていることと対照的である。
したがって，中小企業向け貸出しの不足があるとすれば，国有商業銀行の融
資行動にその原因の一つがあると考えられる。
直接金融のほうは，社会的資金供給総額の２０％前後を占めるにとどまり，
うち株式上場による調達は３％程度である１３）。「中小企業ボード」が２００４年５
月に開設され，２０１１年３月段階では４５６社が上場により３１５８億元を調達して
いる（２０１１年７月２７日段階では５９８社）。中小企業ボードとは別に，ベンチャー
企業を主な対象とする「創業ボード」が２００９年１０月に開設されている。こち
らの市場では２００９年段階で９７社が上場し，７３１億元を調達している（２０１０年
段階では１５３社が上場）。このほか「中小企業集合債」が２００７年から発行されて
いるが，調達資金は５３億元と小規模である。
その他正規の資金調達手段としては手形融資，金融リースなどがあるが，規
模は小さいという。
（２） 中小企業はなぜ借りにくいのか
中小企業が大企業に比べて資金調達に困難があるのは，理論一般的には大き
く分けて以下の２つの理由による１４）。これらはいずれも「情報」の問題に帰着
する。
第１に，規模の経済である。貸し手からみて取引費用には規模の経済性が働
き（１億円を１社に融資したほうが，１，０００万円を１０社に融資するより効率的），借
り手においても貸し手にアクセスするコストに関して規模の経済性が働く。
１３） 李子彬主編 (2010) p. 60
１４） 藪下・武士俣 (2002) pp. 32-41
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第２に，情報の非対称性である。情報の非対称性は逆選択やモラルハザード
といった問題を引き起こす。
李子彬 (2010) は中国の中小企業の資金調達難の理由について，第１に，中
小企業自身の制度建設が不十分であること，第２に，金融機関の融資制度が中
小企業金融に不利であること，第３に直接金融の発展が中小企業の資金需要を
満たせていないこと，第４に政府の政策が不徹底であることを挙げている１５）。
第１の点は，上記のような「情報」の問題と中小企業であることに起因するリ
スクの問題に関わっている。第３の点に関連して直接金融の規模は既に紹介し
たとおりである。第４点に関しては，あらためて信用保証制度を例にとりあげ
て後述する。ここでは第２点の「金融機関の融資制度が中小企業金融に不利で
ある」ことについて李子彬 (2010) の指摘を紹介しておく。
第２の点の内容はおおむね以下のとおりである。
①中小企業専門金融機関がなく，行政の中小企業関連部門が多岐にわたるこ
と。
②一連の金融体制改革により国有商業銀行が損益自己責任・自主経営を行う
ようになった結果，「安全性，流動性，営利性」が志向され，経営の制度
化がより整った大企業優先的に貸付が行われ，信用度が低くリスクの高い
中小企業への貸出に消極的になっており，金融機関内に中小企業専門セク
ションもないこと。
ただし，２０１０年には政府の指導にしたがい，四大国有商業銀行は中小企業
専門のセクションを設置し，融資拡大に努めている１６）しかしそれでも一旦引
き締めに入ると中小企業は厳しい資金不足に見舞われることになっている。
③貸出金利の上限が撤廃されても銀行の金利自主決定権が合理的に運用され
ておらず，商業銀行の信用評価制度が国有大中型企業向けに制定されてい
て，中小企業向け貸出しが困難なこと。
なお金利（図７）については，１９９３年に変動金利が実施され１７），１９９８，９９年
には小企業向け貸出し金利変動幅が拡大され１８），２００４年には金利上限が撤廃
１５） 李子彬主編 (2010) pp. 63-66
１６） 李子彬主編 (2011) p. 56
１７） 白井 (2003) p. 85
１８） 童適平 (2002) p. 67
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された１９）。
非公有制中小企業は，土地・建物等の資産を保有する国有企業と異なり，物
的担保に乏しく，また経営情報の公開性にも乏しい傾向があり，銀行から融資
を受けにくいが２０），さらに計画経済から市場経済への移行過程での事情につい
ては後述する。
（３） 中小企業への資金供給拡大の方法
中小企業への資金供給拡大の方法としては，リレーションシップ・レンディ
ング，信用保証制度，マイクロクレジット（小口貸出），村鎮銀行の設立，連帯
保証融資，輸出還付税担保融資，動産担保融資，債権証券化（検討中）などが
ある。以下ではこれらのうち，リレーションシップ・レンディング，信用保証
制度，マイクロクレジット（小口貸出），村鎮銀行の設立について述べる。
３－１．リレーションシップ・レンディング
唐成 (2011) は浙江省のニット・アパレル産業に対するアンケートのデータ
にもとづき，企業と金融機関との取引期間が長いほど，企業との「親密さ」を
通じて資金制約度が下げられること，「親密さ」は取引銀行の数（少なさ）にあ
図７ 銀行基準金利の推移（年利％）
（出所） 中国人民銀行ウェブサイト
１９） 巴曙松 (2005)
２０） 童適平 (2002) pp. 64-65
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らわれ，物的担保の条件も緩和されていること，産業集積内では融資のプラス
の利便性があることを指摘した。取引の反復が情報の非対称性を低減すること
を計量的に実証した点で意義がある。
ただし，もともと非公有制（非国有）中小企業を主体として地域経済が発展
している場合，当該地域に立地する金融機関の主要な貸出先は当然これら非公
有制（非国有）中小企業になることが考えられるため，大企業と対比した時の
中小企業の資金調達難や未発達地域における中小企業の資金調達難を解決する
方法に直接的に答えるものではない。
とはいえ，中小企業資金調達難の核心的原因の一つが銀行と企業との間の情
報の非対称性にあるとすれば，とにかく貸出が行われ，融資と返済が繰り返さ
れることは，信用情報の蓄積と融資拡大（金利収入拡大）につながるため，リ
レーションシップ・レンディングを可能にする条件を考察し，可能な措置をと
ることは重要な政策的意味をもつ。
３－２．信用保証制度
中国にける中小企業・非公有制企業向け信用保証制度の実験は，１９９０年代
初頭に一部地域の試みとして始まり，１９９７年より国策として実験され，２０００
年代より全国で展開された。
信用保証制度の基本スキームは図８のとおりで，金融機関の求める物的担保
が不足している企業が信用保証機構に保証の供与を求め，その際，信用保証機
構に担保を差し入れる（「反担保」と呼ばれる）。信用保証機構は，銀行側が，担
保価値が不足ないし担保として認められないものを「反担保」として受け入れ，
図８ 信用保証制度基本スキーム
（出所） 筆者作成。
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銀行との間で，当該企業が借入れ返済できない場合，代位弁済する約束をする。
信用保証機構は提携銀行に基金ないしデポジットを預金しており，借入れ企業
の返済が滞り，代位弁済の必要がでた際には，資本金ないしデポジットから補
てんすることになる。信用保証機構は基金の１０倍までの額の保証が可能であ
るが，再保証の仕組みもまだ一部にとどまり，整っていないので，実態は基金
規模の数倍までが限界となってきた。
なお再保証制度については，長春（遼寧・吉林・黒龍江・内モンゴル・大連の省
・市と国家開発銀行による広域再保証会社，２００８年２月），北京（同年１１月，資本金
１５億元），陝西（２００９年１月），広東（２００９年２月），深 （同），上海（２００９年８
月），江蘇（２００９年１２月，資本金３０億元）において設立されている。うち江蘇
の江蘇信用再担保有限公司は，信用保証機構１３９社を対象に，２０１０年上半期
までの累計で１７０億元，２０１０年上半期には新規で１００億元以上の再保証を行
ったという２１）。
２００９年の統計では，延べ５５．８万件の保証のうち，８００万元以下の融資の保
証が９３．３％，うち１００万元以下の融資の保証が５２．２％を占め２２），保証の対象
は主に短期の流動資金であるとみられる。
信用保証の拡充に関しては，２０１０年には財政部と工業情報化部とが共同で，
①信用保証機構（ならびに再保証機構）に対する保証額の２％以内の補助，②再
保証機構に対する再保証額の０．５％の補助，保証機構の保証料率のうち，実際
保証料率（実際の金利の５０％）と基準金利の５０％との差額の補助，③保証機構
の規模拡大のための出資――といった措置を，条件をクリアした信用保証機構
（再保証機構）を対象に行うことを決めている２３）。
信用保証機構の展開は各地各様であると思われるが，銀行の審査機能を事実
上代替しているという側面もみられる。
慶應義塾大学大学院経済学研究科で中国の中小企業信用保証制度を研究した
唐斌氏が遼寧省丹東市をフィールドに行った調査研究によれば，丹東市の国有
商業銀行は専ら預金集め（資金の一部は上級行により吸収）と市内大型プロジェ
クト案件への融資を行い，中小企業に資金需要が存在するにもかかわらず，融
２１） 李子彬主編 (2010) p. 107
２２） 李子彬主編 (2011) p. 56
２３） 李子彬主編 (2011) p. 34
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表１２ 中小企業信用保証の拡大
年
担保機
構数 ：地域 ：出資 ：形態
資金規模 従業員数
（社） 省級
地級
以下
国有
支配
１００％
政府
政府
参与
民間 公司
事業
単位
社団 （億元） 備考 （人）
２０００ ２０３
２００１ ５８２ １８１ ２００ １２６
２００２ ８４８ ２８９ ３２５ ２３４ ２４２．３３ 担保資金 ５７２３
２００３ ９６６ ３０５ ３２１ ３４０
２００４ ２１８８ ４６０ ４７７ １２５１ １８７９ １９６ １１３ ６５７．２ 担保資金
２００５ ２９１４ １９８ １１６９ ５８５ ５６８ １９６１ ２４４６ ３００ １２８ ８１５．１５ 担保資金
２００６ ３３６６ ３５９ ３００７ ６８８ ６２９ ２０４９ ２８６３ ３８１ １２２ １２４３ 登録資本金 ２９８７９
２００７ ３７２９ ５４４ ３１８５ ７０３ ６８２ １７６１ １７７４．０８ 資本金総額 ３７４５４
２００８ ４２４７ １２４５ ８０３ ７７７ ２６６７ ２３３４．３ 担保資金
２００９ ５５４７ １５０１ ３３８９ 担保資金
２０１０ ４８１７ ６９６ ４１２１ ３９１５ 担保資金
年
保証供与企業数
（万社）
保証金額（億元）
保証件数
（万件）
代位弁済
追徴額
収入 年末保証残
単年 累計 単年 累計 単年 累計 （億元）（件）（億元）（億元）
：保証料
（億元）
（億元）（万社）
２０００
２００１ １．７９
２００２ ２．８７ ５９８．１８ ５．１８ ３．４２ ７７７ ６．５４ ４．３
２００３ ４．８０
２００４ １８．８０ １９１３ ３２３７ ３６．６ １７．２ ７．３ ４６．２ ３２．２
２００５ ２６．３４ ４６７３．８７ ２５．２９ ５７．６６
２００６ ３７．９６ ８０５１．８７ １４９．２ ３８．２１ １５．５６ ２５７．７４ １７８．８３
２００７ ２１．６５ ７０．００ ５５４９ １３５００ １４５ １０６５２ １１８．９ ７２．５４
２００８ ２３．００ ９０．７０ ７２２１ １７５００ ４０．０ ４３．４ ６７５９ ３７６．４ ４４２９．７ １７．４
２００９ ３７．００ １１２．００ １０７９６ ２５０００ ５５．８ １８０ ７２８９ ２７．５
２０１０ ３５．００ １５８００ ５８．５ ７０ ５０６ ９６７８ ２１
（注） 代位弁済金額は２００８年のみ単年，その他は累計。２００７年までの累計保証件数が前年までの累計を下回って
いる理由は不明。
（出所） 全国担保機構聯席会議ウェブサイト「行業発展報告」各年版，李子彬主編 (2010)『中国中小企業 2010 藍
皮書』中国発展出版社，p. 87，王鉄軍 (2004)『中国中小企業融資２８種模式』中国金融出版社，pp. 68-69，
中華人民共和国工業和信息化部中小企業司 (2011)「中小企業簡報」第２０期，唐斌 (2011)「商業性担保機構
の成功経験がもたらす示唆」『世代交代期の中小企業経営』同友館，p. 119
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資審査を行う人的体制を持っていないとのことであった。これを補って，返済
能力のある中小企業を発掘する情報能力と物的担保処理能力を持つのが，地元
の信用保証会社であった。
唐氏の研究では，日本の信用保証のような仕組みとは異なり，商業ベースの
事業展開が主であり，商業ベースの事業展開が中国の実情に適していると主張
されている。唐氏の調査研究で興味深い点は，中小企業への融資リスクをとれ
ない金融機関に勤務した人材が信用保証会社に移った後は，信用リスク審査を
行いうるということ，そして公有制企業が所有制転換により民営化されたら融
資を得にくくなったという事例があることである２４）。
３－３．小口貸出会社，村鎮銀行
２００５年１０月に，中国人民銀行が山西，四川，貴州，陝西と内モンゴルの５
省・自治区を商業性（ビジネスベース）小口貸出会社のテストポイントとして，
７社の商業性小口貸出会社を設立した。実験を経て２００８年に銀行業監督管理
委員会が「小額貸款公司試点に関する指導意見」を公布，試みは全国に広がっ
た。小口貸出会社は預金を受け入れない，資本金，寄付金および銀行借入れを
もとに運営されるノンバンクである。貸出用資金に占める銀行借入れ比率が５
割を超えてはならない制限がある。２００９年１２月末では，全国の小口貸出会社
の貸出資金総額に占める商業銀行からの借入れ額比率は６．７１％にとどまって
いる。
２０１０年１０月現在，３０省に合計２，３４８社の小口貸出会社が存在し，それらの
資本金総額は１，９００億元，貸出残高１，６２０億元である。地域的には内蒙古，遼
寧，安徽，河北，江蘇，浙江，雲南で特に発展しているといい，主に農村の零
細企業，個人事業者（含農業）対象，６０～１００万元／件の短期融資を主体とし
ている。貸出金利は人民銀行の基準金利の０．９～４倍であるが，実際の平均年
利は１６．５％となっている２５）。
浙江省には２０１０年５月段階で１１７社の小口貸出会社があり，登録資本金は
１８７．４６億元，貸出残高は２２６．５７億元である。累計貸出件数は９．６万件，累計
貸出総額は１，００３．３１億元，うち農業と１００万元以下の小口貸出が８．４万件，
２４） 唐斌氏の調査記録および唐斌 (2011)
２５） 李子彬主編 (2010) pp. 150-155
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５４５億元（５４．３４％）を占める。１件平均貸出額は６４．９６万元，返済期限超過率
は０．２３８％にとどまり，リスク準備金には３．３１億元を積んでいる２６）。
次に紹介する村鎮銀行は，預金受け入れが可能な小規模融資金融機関として
展開されている。これは２００６年１２月に農村地域の金融機関の参入規制緩和政
策として打ち出されたもので，２００７年に銀行業監督管理委員会から管理規定
が出された。村鎮銀行には非金融企業も参入でき，預金の受け入れが可能であ
るが，単一貸出先への融資は自然人に対しては純資本額の５％（２０１０年に１０％
に拡大）以下，単一企業グループへの与信上限は純資本額の１０％（２０１０年に
１５％に拡大）までとされ，特定先への融資集中が制限されている。２０１０年３月
現在，村鎮銀行は１９７社存在しており，地方銀行，株式制銀行や国有商業銀行
も小額融資向け金融機関として村鎮銀行を設立している。
例えば四川省儀隴県恵民村鎮銀行は，登録資本金２００万元で設立され，２００８
年に３，０００万元に増資している。２００９年末段階で農家，個人経営者，農民個
人に対し融資総額の８３．４５％にあたる９，６７６万元を，農業小規模企業に
１６．５５％にあたる１，９１９万元を融資した。融資総額１億１，５９５万元による税引
き後利益は２７０万元であった２７）。
２００９年６月に，銀行業監督管理委員会は小口貸出会社を村鎮銀行に改組す
る暫定規定を発布，２０１０年６月に上海に初の小口貸出会社から転換された村
鎮銀行が誕生した２８）。
小口貸出会社の設立と村鎮銀行への展開は，２００５年に公布された民間資本
の参入領域拡大策の一環であり，かつ次に述べる非正規金融を正規化していく
流れの一環として把握することができる。
（３） 非正規金融
中国の中小企業金融は非正規金融なくして論ずることはできない。なぜなら，
上述のように中国の中小企業は非公有制企業と大きく重なっており，非正規金
融が体制外から出発した非公有制企業の重要な資金調達源になってきたからで
ある。非公有制企業を中心とする中小企業がなぜ銀行融資に依存せずに発展で
２６） 李子彬主編 (2010) p. 157
２７） 李子彬主編 (2010) pp. 160-165
２８） 李子彬主編 (2010) pp. 160-165
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きたかを説明するカギの一部がこの非正規金融の存在にある。陳 (2012) によ
れば，１９８０年代半ばの企業・個人の資金調達額は正規金融と非正規金融と半々
であり，従業員５０人以上の私営企業の資金調達額のうち１９９５年段階で３５．８％，
９８年でも３３．３％を非正規金融に依存していたという。陳 (2012) は，正規金融
の規模に対する非正規金融の規模の比率は下落傾向にあるとしながらも，なお
２５～３０％ほどを占めることを指摘している。
全国規模での比較的新しい調査（表１３）では，銀行融資に依存している企業
の割合は２割程度であり，非正規金融に依存する企業の割合は４割程度（高利
貸＋内部集資＋その他）に達する。
「合会」「銭荘」「典当（質屋）」などの非正規金融は共産党政権以前の中国で
地域的に盛んであったが，共産党政権成立後の１９５０年代には姿を消した。
１９８０年代に，私的経済活動が容認されると，資金需要充足手段として非正規
金融は浙江，福建，広東，四川，湖北などで復活した。
１９８４年に共産党中央の１号文件において，農民相互間の資金融通により事
業を起こすことが奨励され，９１年には，非正規金融の利率が正規金融金利の４
倍を超えてはならないとの判断が最高裁判所から示された。しかし，非正規金
融は９３年後半からの金融秩序整頓により取り締まられるようになり，管理が
強化された２９）。だが，正規金融の民営事業体向け資金供給が，旺盛な資金需要
に追いつかない状況下，非正規金融は存続，発展した。
非公有制企業の発展が顕著な浙江省温州では，産業資金供給としての非正規
金融が発達し，正規金融からの資金調達が困難な状況下で，年利換算にすれば
きわめて高利の資金を調達しつつ，それ以上の利益を上げて事業を拡大してき
２９） 陳 (2010) p. 203
表１３ 企業の資金調達先割合（％，２００６年）
銀行貸出 企業間信用 高利貸 内部集資
株式・社債
の公開発行
その他
東部１０省・市 ２３．８ ２１ １３ １７．２ １５．３ ９．７
中部８省 ２１．１ １８．３ １４．５ １６．６ １５．４ １４．２
西部９省 ２１．９ １９．３ １２．７ １８．１ １４．６ １３．４
２７省合計 ２２．３ １９．５ １３．４ １７．３ １５．１ １２．４
（原出所）李建軍ほか（２００８）『未観測金融與経済運行』中国金融出版社，p．５
（出所）陳（２０１２）p．４０
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たとみられる（図９）。そして企業間競争の激化と非公有制企業の正規金融への
アクセス改善に伴い，温州の非正規金融の金利は低下してきた（図１０）。とこ
ろがインフレ対応の正規金融引き締めが再び非正規金融の金利を引き上げるこ
とにつながっている。
陳 (2012) が紹介する中国側の研究によれば，非正規金融の金利は正規金融
の金利調整の影響をほとんど受けないが，預金準備率の調整によって元々乏し
図９ 温州の非正規金融金利
（出所） 張震宇 (2004)『温州模式下的金融発展研究』中国金融出版社年 p. 27，中国証券
網，聯合報網等により作成。
図１０ 非正規金融（民間貸借）残高
（出所） 各種資料により筆者作成。
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い中小企業向け融資の供給可能な資金量が変動するため，非正規金融の金利は
預金準備率の影響を強く受けているという。それゆえ２０１０年，１１年の預金準
備率引き上げは，非公有制企業を主体とする中小企業の資金調達難を著しくし，
非正規金融の資金需要が拡大し，その金利が急上昇することになった。また，
対応する資金供給も増加したとみられる（図１０）。
非正規金融への資金供給はインフレとも関係している。インフレで正規金融
の預金金利が実質マイナスになって，預金資産の価値減価を避けるべく資金が
非正規金融と不動産部門に流入することになった３０）。非正規金融からの調達資
金が返済不能に陥り，清算された温州の企業は数年間で３５億元の金利を払っ
たあげく，２２億元の債務返済が不可能になったという３１）。マクロ経済運営に
とっても，非正規金融の資金循環を何らかの形で正規金融に組み入れていくこ
とが求められており，上記の小口貸出会社や村鎮銀行はそのための経路の一つ
と考えられる。
陳 (2012) は，非正規金融が資金供給面で正規金融を補完しているのみなら
ず，非正規金融が正規金融機関（銀行）の融資判断の情報を提供していること
を，筆者自身の調査により，指摘している３２）。正規金融機関は期限の来た融資
を中小企業から一旦回収し，その上で続けて融資するかどうかを決めているた
め，中小企業にとって借入れを返済して次の借り入れをするまでの間を凌ぐ資
金が必要になる。正規金融機関は，この間に当該中小企業が非正規金融から資
金調達できれば，次の融資を行っているという。すなわち，非正規金融が銀行
融資の審査機能を代行しているに等しい。
５． 中小企業向け資金供給の制約要因
非正規金融は，中国に歴史的に存在するものであると同時に，中国の経済体
制ないし制度改革過程に起因するものということもできる。中小企業向け資金
供給を制約する要因のうち，非正規金融の存在といわば表裏一体の関係にある
経済体制ないし制度改革要因について，以下で述べる。
３０） 陳 (2012) pp. 42-43
３１） 陳 (2012) p. 43
３２） 陳 (2012) pp. 41-42
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中国の正規金融における預貸率は，１９９４年に１００を切り（貯蓄超過状態に），
以後２００８年まで預貸率はほぼ低下を続けた（図１１）。これは経済成長により国
内に貯蓄がより多く生まれたことを示すと同時に，他方では貸出以外の運用の
比率が高まってきたことの表れでもある。
２００５年までの統計しかないが，この傾向は，融資額で他の銀行を圧倒する
国有商業においてより顕著である（図１２）。国有商業銀行は中央・地方政府絡
みのプロジェクト，国有企業向け融資，国債・企業債での資産運用に注力して
図１１ 金融機関の資金運用に占める貸付比率等
（出所）『1949-2005中国金融統計（上冊）』，『中国統計年鑑』各年版により筆者作成。
図１２ 国有商業銀行の資金運用に占める貸付比率等
（出所）『1949-2005中国金融統計（上冊）』，『中国統計年鑑』各年版により筆者作成。
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きたと思われることが，賈康ほか (2002) および『2011中国金融不良資産市場
調査報告』などで示されている。
国有商業銀行以外のその他商業銀行の場合は，預貸率が比較的高く，貸出率
も高いが（図１３），運用規模自体が国有商業銀行に比べて著しく小さい。
直近の経済環境のなかでは中小企業向け支援，特に「小型」「微型」企業対
策が重視されているものの，これまで国有商業銀行は，大型プロジェクトの集
金機構として機能してきた。２０００年代半ばの調査をもとにした任雲 (2005) で
は，工商銀行の支店の主な業務は不良債権の整理と預金集めであると述べられ
ている。また，何度か紹介してきた唐斌 (2011) も，中国銀行丹東市支店のリ
スク審査担当者は２人だけで，預金集めが主要任務であり，市内の大型プロジ
ェクトの審査は２人で十分であるとの回答を得たと述べている。
正規金融機関，とくに国有商業銀行において融資が大企業，国有企業に相対
的に集中し，預貸差のうち証券運用部分が拡大したことは，一つに計画経済か
ら市場経済への移行という制度改革の過程で（とくに国有・公有制企業に対する
甘い貸付により）発生した不良債権を処理する必要があったこと，そして，中
国が高度成長過程にあり，種々の開発プロジェクトの資金需要がきわめて旺盛
である状況が継続していることと関わっている。
１９９０年代に入り市場経済化が進む一方，各レベルの政府への信用や政府の
意向を背景にした国有・公有制企業に対する融資が，個々の事業のフィージビ
図１３ その他商業銀行の資金運用に占める貸付比率等
（出所）『1949-2005中国金融統計（上冊）』により筆者作成。
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リティの精査が甘いまま行われ，９０年代後半には膨大な不良債権が発生した。
そして，金融機関は不良債権の処理を主要課題とすることになった。国有商業
銀行は，１９９８年に店舗の統廃合を進め，末端支店の貸出業務を停止し，不良
貸し付けのリスクを抑えた。極度のリスク回避行動により，他方で急成長して
きた非公有制・中小企業への融資は進まなかった。本来，非公有制・中小企業
への貸出を増やすための，企業との間の情報の非対称性を低減する各種取組み
と融資審査のトレーニングが蓄積されるべき期間に，十分にそれが行われなか
ったと考えられる。もちろん，地域によって，状況は異なり，また金融市場は
地域的分断があって，非公有制・中小企業の発展が著しいところでは，これら
に対する融資は拡大したが，それでも，旺盛な資金需要は非正規金融の存在に
よって充足された。非公有制・中小企業に対する正規金融部門の融資は，信用
保証機関や非正規金融部門が実質的審査機能を持つことによって部分的に維持
されている。
そして中国の国民経済が急成長を持続し，各種開発プロジェクトのための資
金需要が旺盛であることから，中国の正規金融のシステムは，預金を集中し，
資金を開発プロジェクトに投入するようになっている。開発プロジェクトは国
有企業が直接かかわったり，各レベルの政府の計画で展開されたりしており，
採算性とリスク回避を重視する金融機関にとっても，各レベルの政府系プロジ
ェクトや国有企業のプロジェクトへの融資や国債等の債券運用は経営的に理に
適ったものであった。
中小企業の圧倒的大部分を占める非公有制企業に対しては，国民経済におけ
るプレゼンスの向上にもかかわらず，中国の憲法第６条，第７条の規定により，
公有制が主体とされ，国有経済が国民経済の主導的力と位置づけられており３３），
非公有制企業は，参入領域が制限され，参入可能な競争の激しい部門に集中し
３３） 中華人民共和国憲法第６条 中華人民共和国の社会主義経済制度の基礎は，生産手段の社
会主義公有制，すなわち全人民所有制及び労働大衆による集団所有制である。社会主義公有
制は，人が人を搾取する制度を廃絶し，各人がその能力を尽くし，労働に応じて分配すると
いう原則を実行する。
２．国家は社会主義初級段階において，公有制を主体とし，多種類の所有制経済がともに
発展するという基本的経済制度を堅持し，労働に応じた分配を主体とし，多種類の分配方式
が併存する分配制度を堅持する。
同第７条 国有経済，すなわち社会主義の全人民所有制の経済は，国民経済の中の主導的
な力である。国家は，国有経済の強化及び発展を保障する。
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ている。これはもちろん競争的分野で公有制企業が非公有制企業との競争の結
果，退出したことにもよっている。
しかし，政府が開発を主導することが，国民経済の成長にとって有効である
段階にあり，かつそれを国有・公有制経済を通じて実現する意思をもっている
という，中国の開発主義体制が，非公有制・中小企業への資金供給の制約要因
になってきたことも指摘されよう。
直近の中小企業問題は，市場環境が変化するなかでの経営規模の零細性がも
たらす問題に変化してきているが，ここに至る背景，ないし過程としては上記
のような事情が存在している。
おわりに
計画経済期においては，資金は計画執行の担い手である国有企業に集中的に
配分されてきた。１９８０年代から９０年代初頭までの（社会主義市場経済以前の）
移行期においても，国有企業への優先的資金配分が行われてきた。
１９９０年代初頭までは貸出が預金を上回るオーバーローン（貸出／預金＝預貸
率＞１００％）の状態が続いていた。国家主導の経済開発が行われ，急速な工業化
のために相対的に希少な資金が経済開発の担い手である国有企業に優先的に配
分されてきた。制度改革と国内市場の拡大，国際経済への参入により非国有企
業群が発展してきたものの，国有銀行の主要な融資対象は国有企業や政府関連
プロジェクトであった。
１９９０年代の社会主義市場経済以後，競争的産業での国有資本の退出が進み，
企業の所有制構成が変化していった。国民経済の成長，雇用創出における非公
有制（民営）企業≒中小企業の重要性が高まった。経済成長の成果として国民
の所得水準が高まり，１９９４年を境に金融機関全体の預貸率は１００％を切った。
預貸率はその後引き続き低下の趨勢を辿った。
預貸差の拡大の一部は，預金増加と貸出の相対的停滞の両面から説明できる。
預金増加要因としては，家計所得の増加に加え，移行期において制度整備が
遅れた年金・医療，および教育支出といった将来支出への備え，さらに企業の
成長（自己資金による企業の成長，企業貯蓄の拡大）が考えられる。非公有制企業
≒中小企業は国民経済への貢献度に対して相対的には正規金融に依存せずに発
経済研究所研究報告（２０１２）
― ―４２
展してきており，非公有制企業≒中小企業が早期から発展してきた一部の地域
では非正規金融が資金供給の一端を担ってきた。
正規金融における貸出の相対的な停滞要因としては，まずは預金保有量で圧
倒的シェアをもつ国有銀行のあり方があげられる。政策金融の担い手であった
国有銀行が，商業銀行化し経営自立化が図られたが，すぐに競争激化と産業構
造調整で発生した国有企業の多額の不良債権を処理することを迫られた。国有
商業銀行は預貸率の上限を設定されて，不良債権を出さないことに力が注がれ
た。
真の意味での信用供与を行ってこなかった銀行を商業化してからわずか十数
年では，金融機関と企業との間の情報の非対称性を低減させるノウハウを蓄積
するには不十分であったと思われる。加えて新興非公有制中小企業は経営情報
が不透明であり，金融機関側もリスクをとった貸出の情報蓄積を行うべき期間
に，リスクをとらない方向付けが与えられた。リスク低減のために預貸管理を
上級支店に集中させたり，不良債権の責任を担当者個人に帰するような制度を
導入したりしたことが，融資に関するリスク回避の度合いを高めた。国有商業
銀行は不良債権の処理に努めると同時に，吸収した預金を国債引き受け等で安
全運用を図った。預貸差額の増大は証券運用によっても一定程度説明できる。
他方，投資が投資を呼ぶ中国経済の持続的高度成長の下で，交通・インフラ
整備や素材・エネルギー部門の資金需要は旺盛であった。これらの資金需要は，
政府が主導したり国有企業が主な担い手であったりするプロジェクトであり，
国有商業銀行に吸収された預金は，これらのプロジェクトに供給された。もち
ろん，各種プロジェクトに直接参入できない非公有制・中小企業にも波及効果
があることは事実である。だが，国民経済における所有制の構造調整が進み，
非公有制企業群が国民経済の重要な担い手になってきているにもかかわらず，
国有商業銀行は預金を国有企業や中央・地方の政府系プロジェクトに集中させ
る機能を担ってきたのである。
金融制度の諸改革により地方レベルの商業銀行も成立しており，地域の中小
企業への資金供給を担っている。しかし，それらの資金規模は国有商業銀行に
比べ小さく，金融市場が地域的に分断されていることから，中小企業への地方
商業銀行の資金供給力にはばらつきがある。加えて預金は各地域の地方政府系
プロジェクトや地方国有企業向け融資，さらには国債等にも向かって運用され
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ている。また，国有商業銀行や地方商業銀行による「地方政府融資平台」への
資金供給は新たな不良債権の危機を孕んでいる。
他方，企業の側に眼を転ずると，既存の非公有制中小企業は，人件費や原材
料コストの上昇，競争の激化，市場環境の悪化に直面している一方，インフレ
や不動産投機を抑制するための金融引き締め以後，さらに資金調達難に陥って
いる。売掛債権回収の長期化や現金取引の拡大で一層の資金不足を呼び起こし
ている。一部では債務不履行が債務の連鎖を引き起こしている。「ハイテク」
産業への資金的サポートは進んでいるが，在来型の産業に属する中小企業の経
営環境は厳しくなっている。一部の地域では，非正規金融である「民間貸借」
の需要が高まり，利率が上昇している。また，本業での利潤空間の縮小を受け
て，不動産や資源開発に資金を転用したり，非本業での資金の貸借を「民間貸
借」で行ったりした。金融引き締めで予想された運用利益が出せないことで
「民間貸借」の領域でも債務不履行が発生したとも言われる。
１９９０年代末以来，非公有制企業≒中小企業の発展を促進するため，資金供
給面で一定の手当てがなされてきたことは事実である。非公有制企業≒中小企
業の発展が著しい地域では，中小企業（個人経営を含む）向け貸出しが約６割
に達している（２００９年温州市の人民元建て貸出し）。総じて非公有制企業の中で
も規模が相対的に大きな企業群の銀行借入の制約はすでに小さい。非公有制企
業でも資金調達に依然として困難を抱えるのは物的担保の乏しい中小企業，な
かでも小型企業群である。
雇用創出に対する非公有制中小企業の役割の重要性は特に近年，高まってい
る。そのために金融機関の中小企業向け融資拡大措置がとられ，信用補完制度
の拡充や地域の小口金融機関の設立も行われている。中国における中小企業金
融は非公有制企業の発展と体制内化により一定の規模と体系をもつようになっ
た。にもかかわらず，非公有制中小企業の資金難の解決はこの十数年，一貫し
た政策課題となっている。
その理由は，単純化すれば銀行と企業との間の情報の非対称性の低減に困難
があることに求められる。その点では中小企業金融の一般理論が該当する。だ
が，非公有制中小企業の資金難の解決が困難であることは，移行過程の事情と
中国の成長段階，ひいては社会主義市場経済のあり方にも規定されている。
もともとリスクをとる必要がなかった金融機関が自らの責任でリスクをとる
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必要に迫られながら，移行過程で発生した不良債権の処理と新規の不良債権発
生回避が優先され，本店と基幹支店に預金が集中する仕組みが作られた。他方，
投資主導の高度成長の持続で，効率が良く安全と認識される政府絡みの預金運
用先が生まれた。こうした国有商業銀行のあり方が，「公有制を主体」（憲法第
６条）とし国有経済を「国民経済の主力」（同７条）とする中国の国民経済建設
・経済成長を支えているとみることもできる。
商業銀行化から十数年で非公有制中小企業への融資の訓練も十分でない一方，
中小企業向け融資に特化した金融機関は設立されておらず，既存在来産業の非
公有制中小企業の経営近代化を推進する措置が特に講じられたわけでもなかっ
た（汚染排出型企業や資源エネルギー高消費産業の整理は行われても，例えば中小企
業診断士の制度がつくられたりはしていない）。国土の広大さ，企業数の多さに起
因する中小企業への目の届きにくさといった事情はあるものの，預金・貸付の
大きな割合を占める国有商業銀行と企業の双方について，情報の非対称性を低
減する措置は必ずしも十分とられてきたとは言えない。
中小企業金融は，こうした制約に規定されつつ，その整備が模索されている
が，中国の非公有制中小企業の社歴は相対的に若く，法的・政治的な保証も必
ずしも十分ではなかった。他方，金融機関の商業化もまだ十数年の歴史しかな
く，信用リスク情報の蓄積には，さらに時間と経験の積み重ねが必要であると
ともに，中小企業の経営近代化の方策が講じられるべき時期に来ていることも
指摘できよう。また，困難が大きいことを承知で述べるならば，将来的には中
小企業専門の金融機関の設立と地域金融機関の拡充，直接金融のいっそうの制
度整備が望まれる。
信用補完制度は情報の非対称性が生む融資リスクを低減する役割を果たすも
のである。信用補完制度としての信用保証制度は現在，再保証制度が十分構築
されていないため，きわめて限定的な役割しか果たせていない。他方で，中国
の信用保証機関は，審査機能等，正規金融機関が本来果たすべき機能を一部代
替していると考えられる点で重要な位置づけをもつ。これは上述の正規金融機
関をめぐる事情に起因している。また，非正規金融（民間貸借）が正規金融を
補完してきたことは事実であるが，現状のままでの補完作用にも一定の限界が
あり，非正規金融の資金循環を制御できるかどうか，非正規金融を正規金融に
取り込めるかどうかが注目される。
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